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À.À.Ïåðåñåöêèé
Ðûíî÷íàÿäèñöèïëèíàèñòðàõîâàíèåäåïîçèòîâ
Â ñòàòüå àíàëèçèðóþòñÿ ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî äåïîçèòàì ôèçè÷åñêèõ ëèö
â Ðîññèè âî âðåìÿ ïåðåõîäíîãî ïåðèîäà ñòàíîâëåíèÿ ñèñòåìû ñòðàõîâàíèÿ äåïîçè-
òîâ. Ðàññìàòðèâàåòñÿ ìîäåëü ïàíåëüíûõ äàííûõ ñ ôèêñèðîâàííûì ýôôåêòîì äëÿ
ïðîöåíòíûõñòàâîêñðàçëè÷íûìèñïîñîáàìèêîíòðîëÿçàìåíÿþùèìñÿìàêðîîêðó-










ëàõ ñòèìóëèðóåò èõ ðèñêîâàííîå ïîâåäåíèå. Ãèïîòåçà î íàëè÷èè ðûíî÷íîé äèñöèïëèíû ñî-
ñòîèò â òîì, ÷òî âûñîêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî äåïîçèòàì ñîîòâåòñòâóþò âûñîêîìó ðèñêó
ñòðóêòóðû àêòèâîâ áàíêà.
Ðûíî÷íàÿäèñöèïëèíàâáàíêîâñêîìñåêòîðåÿâëÿåòñÿîäíîéèçîñíîâíûõñîñòàâíûõ÷àñ-
òåé Âòîðîãî Áàçåëüñêîãî ñîãëàøåíèÿ (Áàçåëü-2). Ðûíî÷íàÿ äèñöèïëèíà ìîæåò ïîâûñèòü ýô-
ôåêòèâíîñòü áàíêîâñêîé ñèñòåìû, îêàçûâàÿ äàâëåíèå íà îòíîñèòåëüíî ìåíåå ýôôåêòèâíûå
áàíêè. Îíà òàêæå ñíèæàåò âåðîÿòíîñòü áàíêîâñêîãî êðèçèñà è âîçìîæíûå ïîòåðè, ñâÿçàí-
íûå ñ òàêèì êðèçèñîì.
Â ðàáîòå [Nier, Baumann (2006)] óêàçàíû òðè óñëîâèÿ, íåîáõîäèìûå äëÿ ñóùåñòâîâàíèÿ
ýôôåêòèâíîé ðûíî÷íîé äèñöèïëèíû:
1)âêëàä÷èêè äîëæíû ÷óâñòâîâàòü ðèñê ïîòåðè ñâîèõ âêëàäîâ ïðè äåôîëòå áàíêà;
2)îòâåò ðûíêà íà èçìåíåíèå ïðîôèëÿ ðèñêà áàíêà äîëæåí èìåòü ïîñëåäñòâèÿ êàê äëÿ
áàíêà, òàê è äëÿ åãî ìåíåäæåðîâ;
3)ðûíîê äîëæåí îáëàäàòü àäåêâàòíîé èíôîðìàöèåé îá îöåíêå ðèñêà áàíêà.
Âðàáîòå[Caprio, Honohan(2004)]îòìå÷åíî, ÷òîâñòðàíàõñíåâûñîêèìóðîâíåìäîõîäîâ
ðûíî÷íàÿ äèñöèïëèíà ìîæåò áûòü âûðàæåíà ñèëüíåå, ïîñêîëüêó çíà÷èòåëüíóþ ÷àñòü âêëà-
äîâ ÷àñòíûõ ëèö ñîñòàâëÿþò âêëàäû íåáîëüøîãî ÷èñëà êðóïíûõ âêëàä÷èêîâ, è, òàêèì îáðà-
çîì, èíôîðìàöèîííûå òðåáîâàíèÿ, íåîáõîäèìûå äëÿ ðûíî÷íîé äèñöèïëèíû, ìîãóò áûòü
âûðàæåíûâáîëüøåéñòåïåíè.Êðîìåòîãî, âñòðàíàõñïåðåõîäíîéýêîíîìèêîéóðåãóëèðóþ-
ùèõ îðãàíîâ íåò òàêîãî îïûòà, êàê â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ, è, âîçìîæíî, áàíêîâñêèé íàäçîð ìå-
íåå ýôôåêòèâåí. Â ýòîì ñëó÷àå âêëàä÷èêè â áîëüøåé ñòåïåíè âûíóæäåíû èíòåðåñîâàòüñÿ
 Банки
3âîçìîæíîñòüþ äåôîëòà áàíêà, ÷òî â ñâîþ î÷åðåäü ìîæåò ïðèâîäèòü ê áîëåå âûðàæåííîé
ðûíî÷íîé äèñöèïëèíå. Â ðàáîòå óêàçàíû ÷åòûðå âîçìîæíûõ èñòî÷íèêà ðûíî÷íîé äèñ-





Äàííûå ïî áàíêàì ÑØÀ çà 1980–1985 ãîäû àíàëèçèðóþòñÿ â ðàáîòå [Hannan, Hanweck
(1988)]. Ïîêàçàíî, ÷òî ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî íåçàñòðàõîâàííûì äåïîçèòàì çàâèñÿò îò ñëå-
äóþùèõ ìåð áàíêîâñêîãî ðèñêà: ìåðû âåðîÿòíîñòè äåôîëòà áàíêà, âîëàòèëüíîñòè äîõîäíî-
ñòè è êàïèòàëèçàöèè, äîõîäíîñòè; ïðè ýòîì çíàê çàâèñèìîñòè ñîîòâåòñòâóåò ãèïîòåçå íàëè-
÷èÿðûíî÷íîéäèñöèïëèíû.Ðàçìåðáàíêàòîæåâàæåí, èåãîâëèÿíèåñîîòâåòñòâóåòïàðàäèã-
ìå, ÷òî áîëüøèå áàíêè èìåþò áîëüøå øàíñîâ âûæèòü (too-big-to-fail).
Â ðàáîòå [Martinez Peria, Schmukler (2001)] èñïîëüçîâàíû äàííûå 1980–1990-õ ãîäîâ ïî
áàíêàì Àðãåíòèíû, ×èëè è Ìåêñèêè. Îíè ïîêàçàëè íàëè÷èå ðûíî÷íîé äèñöèïëèíû âî âñåõ
òðåõ ñòðàíàõ: âêëàä÷èêè ëèáî òðåáóþò îò áàíêîâ ñ ðèñêîâàííîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêîé âû-
ñîêèå ñòàâêè ïî äåïîçèòàì ëèáî çàáèðàþò âêëàäû èç òàêèõ áàíêîâ. Óäèâèòåëüíî, ÷òî ââåäå-
íèå ñòðàõîâàíèÿ äåïîçèòîâ ïðàêòè÷åñêè íå ïîâëèÿëî íà ïîâåäåíèå âêëàä÷èêîâ. Ýòî ìîæåò
îçíà÷àòü, ÷òî âêëàä÷èêè â ýòèõ ñòðàíàõ íå ïîëíîñòüþ äîâåðÿëè ñèñòåìå ñòðàõîâàíèÿ äåïî-
çèòîâ. Àâòîðû òàêæå ïîêàçàëè, ÷òî ðûíî÷íàÿ äèñöèïëèíà óñèëèâàëàñü ïîñëå áàíêîâñêèõ
êðèçèñîâ.Î÷åâèäíî, ïîñëåêðèçèñîââêëàä÷èêèáûëèáîëååîçàáî÷åíûñîõðàííîñòüþñâîèõ
äåïîçèòîâ.
Â ñòàòüå [Demirgu c -Kunt, Huizinga (2004)] ðàññìàòðèâàþòñÿ äâà íàáîðà áàíêîâ, îõâàòû-
âàþùèåîò30äî50ñòðàí(âêëþ÷àÿÐîññèþ)íàèíòåðâàëå1990–1997ãîäîâ.Àâòîðûïîêàçàëè,
÷òî ñòðàõîâàíèå äåïîçèòîâ ïîíèæàåò ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî äåïîçèòàì è äåëàåò ïðîöåíò-
íûå ïëàòåæè ìåíåå ÷óâñòâèòåëüíûìè ê ðèñêàì áàíêà. Òàêèì îáðàçîì, ñòðàõîâàíèå äåïîçè-
òîâ ñíèæàåò òðåáîâàíèÿ ê ðûíî÷íîé äèñöèïëèíå ñî ñòîðîíû âêëàä÷èêîâ. Îíè îáíàðóæè-
ëè, ÷òî òàêèå ìåðû ðèñêà áàíêà, êàê ñîáñòâåííûé êàïèòàë, äîõîäíîñòü è ëèêâèäíîñòü, ÿâëÿ-
þòñÿ çíà÷èìûìè è âõîäÿò ñ îòðèöàòåëüíûìè êîýôôèöèåíòàìè â ðåãðåññèè äëÿ ïðîöåíòíûõ
ñòàâîê.
Â íåêîòîðûõ ðàáîòàõ èçó÷àåòñÿ âëèÿíèå ñèñòåìû ñòðàõîâàíèÿ äåïîçèòîâ íà âåðîÿòíîñòü
ñèñòåìíîãî áàíêîâñêîãî êðèçèñà. Íàïðèìåð, â ðàáîòå [Demirgu c -Kunt, Detragiache (2002)]
àâòîðû ðàññìàòðèâàþò ïàíåëüíûé íàáîð äàííûõ ïî 61 ñòðàíå çà 1980–1997 ãîäû, êîòîðûé
ñîäåðæèò 40 ñèñòåìíûõ áàíêîâñêèõ êðèçèñîâ. Àâòîðû ïðèõîäÿò ê âûâîäó, ÷òî ñòðàõîâàíèå
äåïîçèòîâïîâûøàåòâåðîÿòíîñòüáàíêîâñêîãîêðèçèñà, îñîáåííîâòåõñëó÷àÿõ, êîãäàîòñóò-
ñòâóåò ðåãóëèðîâàíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê è íàëè÷åñòâóþò ñëàáûå èíñòèòóòû. Òàêæå îíè ïî-
êàçàëè, ÷òîýòîòýôôåêòâûðàæåíñèëüíåå, åñëèèìååòñÿâûñîêèéóðîâåíüñòðàõîâîãîïîêðû-
òèÿ è ñèñòåìà ñòðàõîâàíèÿ àäìèíèñòðèðóåòñÿ ãîñóäàðñòâåííîé îðãàíèçàöèåé, à íå ÷àñòíîé
êîìïàíèåé.
Ãîíçàëåñ [Gonza´lez (2005)] ðàññìàòðèâàë ïàíåëüíûå äàííûå ïî 251 áàíêó â 36 ñòðàíàõ çà
1995–1999 ãîäû. Àâòîð ïîêàçàë, ÷òî äâå ìåðû ðèñêà áàíêà: âîëàòèëüíîñòü öåíû åãî àêöèé
è äîëÿ íåðàáîòàþùèõ êðåäèòîâ èìåþò çíà÷èìî áî´ëüøèå çíà÷åíèÿ â ñòðàíàõ ñî ñòðàõîâà-
íèåì äåïîçèòîâ. Òàêèì îáðàçîì, â ñòðàíàõ ñî ñòðàõîâàíèåì äåïîçèòîâ áàíêè âåäóò áîëåå









































вíûõ îãðàíè÷åíèé íà äåÿòåëüíîñòü áàíêîâ, à òàêæå ðàçâèòàÿ ïðàâîâàÿ è ñóäåáíàÿ ñèñòåìû
ñíèæàþòýòîòíåáëàãîïðèÿòíûéýôôåêòñòðàõîâàíèÿäåïîçèòîâ.Ýòîòâûâîäñîãëàñóåòñÿñâû-
âîäàìè ðàáîòû [Demirgu c -Kunt, Detragiache (2002)].
Àíàëîãè÷íûé âûâîä î âëèÿíèè ñòðàõîâàíèÿ äåïîçèòîâ íà ðûíî÷íóþ äèñöèïëèíó ñîäåð-
æèòñÿ â ðàáîòå [Hoggarth et al. (2005)]. Àâòîðû îöåíèâàþò ïðîáèò-ìîäåëü äëÿ âåðîÿòíîñòè
áàíêîâñêîãî êðèçèñà íà íàáîðå äàííûõ, ñîñòîÿùåì èç 29 ñòðàí, çà 1994–2001 ãîäû. Îíè ïî-
êàçûâàþò, ÷òî, âòîâðåìÿêàêíåîãðàíè÷åííàÿçàùèòàâêëàä÷èêîâñíèæàåòîáùèéóùåðáýêî-
íîìèêå îò áàíêîâñêîãî êðèçèñà, ñòðàõîâàíèå äåïîçèòîâ ïîâûøàåò âåðîÿòíîñòü êðèçèñà
ñëàáîéáàíêîâñêîéñèñòåìû.Îíèïðèõîäÿòêâûâîäó, ÷òîñòðàõîâàíèåäåïîçèòîâìîæåòñíè-
çèòü çàâèñèìîñòü ìåæäó ðèñêîì äåôîëòà áàíêà è ñòîèìîñòüþ åãî ðåñóðñîâ, ïîáóæäàÿ áàíê
ê áîëåå ðèñêîâàííîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå çà ñ÷åò âêëàä÷èêîâ è ôîíäà ñòðàõîâàíèÿ äåïî-
çèòîâ.
Îáùèéâûâîäèçïðèâåäåííûõðàáîòñîñòîèòâòîì, ÷òîñòðàõîâàíèåäåïîçèòîâïîâûøàåò
âåðîÿòíîñòü áàíêîâñêîãî êðèçèñà, îäíîâðåìåííî ñíèæàÿ îæèäàåìûå ïîòåðè ýêîíîìèêè îò
íåãî.
Íåñêîëüêî ðàáîò èçó÷àþò ðûíî÷íóþ äèñöèïëèíó â áàíêîâñêîì ñåêòîðå Ðîññèéñêîé Ôå-
äåðàöèè.
Êàðàñ è äð. [Karas et al. (2006)] èçó÷àþò ðûíîê áàíêîâñêèõ äåïîçèòîâ â Ðîññèè ïîñëå àâ-
ãóñòîâñêîãîêðèçèñà1998ãîäà.Àâòîðûèñïîëüçóþòêâàðòàëüíûåíàáëþäåíèÿçàôèíàíñîâû-
ìè ïîêàçàòåëÿìè âñåõ (îêîëî 1400) ðîññèéñêèõ áàíêîâ çà 16 êâàðòàëîâ (ñ 1-ãî êâàðòàëà
1999 ãîäà ïî 4-é êâàðòàë 2002 ãîäà). Îñíîâíîé âûâîä ðàáîòû ñîñòîèò â òîì, ÷òî ðîññèéñêèå
âêëàä÷èêè äèñöèïëèíèðóþò áàíêè ïóòåì óìåíüøåíèÿ îáúåìà äåïîçèòîâ â áîëåå ðèñêîâàí-
íûõ áàíêàõ. Â çíà÷èòåëüíî ìåíüøåé ñòåïåíè ðûíî÷íàÿ äèñöèïëèíà âûðàæåíà â òðåáîâà-
íèè áîëåå âûñîêèõ ðåàëüíûõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. Áàíêè ñ âûñîêèì óðîâíåì êàïèòàëèçàöèè
è âûñîêîé äîõîäíîñòüþ íà åäèíèöó àêòèâîâ ïðåäëàãàþò áîëåå íèçêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè,
â òî âðåìÿ êàê âëèÿíèå èçáûòî÷íûõ ðåçåðâîâ íåëèíåéíî. Àâòîðû íàøëè ïîäòâåðæäåíèå
ñâîåé ãèïîòåçû î òîì, ÷òî ïîñëå êðèçèñà 1998 ãîäà ðîññèéñêèå âêëàä÷èêè âîñïðèíèìàþò
ïðåäëàãàåìûåáàíêîìâûñîêèåïðîöåíòíûåñòàâêèïîäåïîçèòàìêàêñèãíàëïëîõîãîêà÷åñò-
âà áàíêà.
Óíãàí è äð. [Ungan et al. (2008)] èçó÷àþò ðåàêöèþ ðîññèéñêèõ âêëàä÷èêîâ íà èçáûòî÷íûé
ðèñê ôèíàíñîâîé ïîëèòèêè áàíêîâ â ïåðèîä ñ 1-ãî êâàðòàëà 2000 ãîäà ïî 1-é êâàðòàë
2005ãîäà.Îíèðàññìàòðèâàþòòîëüêîêðóïíûåðîññèéñêèåáàíêè:50êðóïíåéøèõïîàêòèâàì
áàíêîâ â 2005 ãîäó, à òàêæå áàíêè ñ àêòèâàìè, ïðåâûøàþùèìè â 2005 ãîäó 50 ìëí äîëë. ÑØÀ
(377 áàíêîâ). Àâòîðû èñêëþ÷àþò ìàëûå áàíêè èç âûáîðêè, àðãóìåíòèðóÿ ýòî òåì, ÷òî,
âî-ïåðâûõ, 96%äåïîçèòîâïðèíàäëåæàòêðóïíûìáàíêàì, âî-âòîðûõ, âìàëûõáàíêàõäåïîçè-
òû çà÷àñòóþ ïðèíàäëåæàò âëàäåëüöàì, àäìèíèñòðàöèè áàíêà èëè êðóïíîé ôèðìå. Â òàêîì
ñëó÷àå âíåøíèå âêëàä÷èêè íå èìåþò âîçìîæíîñòè âëèÿòü íà ôèíàíñîâóþ ïîëèòèêó áàíêà.
Âûâîäû àíàëîãè÷íû âûâîäàì ðàáîòû [Karas et al. (2006)]. Ðîññèéñêèå âêëàä÷èêè äèñöèïëè-
íèðóþò áàíêè, çàáèðàÿ âêëàäû èç áàíêîâ, âåäóùèõ èçëèøíå ðèñêîâàííóþ ôèíàíñîâóþ ïî-
ëèòèêó. Ïðè ýòîì âêëàä÷èêè îðèåíòèðóþòñÿ íà òàêèå ïîêàçàòåëè áàíêà, êàê ëèêâèäíîñòü
è äîñòàòî÷íîñòü êàïèòàëà. Îäíàêî ýòè ôàêòîðû îêàçûâàþòñÿ íåçíà÷èìûìè â ðåãðåññèÿõ äëÿ
ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. Òàêæå àâòîðû ïðèõîäÿò ê çàêëþ÷åíèþ, ÷òî ïåðåõîä ê ñèñòåìå ñòðàõîâà-


















íåííûå, íåÿâíûå ïðîöåíòíûå ñòàâêè, ðàññ÷èòàííûå êàê îòíîøåíèå ïðîöåíòíûõ ðàñõîäîâ
ê îáùåìó îáúåìó äåïîçèòîâ, â ðàáîòå [Ïåðåñåöêèé (2007)] èñïîëüçóþòñÿ àêòóàëüíûå ïðî-





þòñÿ êâàðòàëüíûå äàííûå âñåãî ëèøü ïî 26 áàíêàì, ÷òî ïîçâîëÿåò ïðîâåñòè òîëüêî íà÷àëü-
íûé àíàëèç âëèÿíèÿ ñèñòåìû ñòðàõîâàíèÿ äåïîçèòîâ íà ðûíî÷íóþ äèñöèïëèíó. Â ðàáîòå
ïîêàçàíîñóùåñòâîâàíèåðûíî÷íîéäèñöèïëèíûâîáðàçîâàíèèïðîöåíòíûõñòàâîêïîäåïî-
çèòàì: ðîññèéñêèå âêëàä÷èêè òðåáóþò áîëåå âûñîêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè îò áàíêîâ, áåðó-
ùèõíàñåáÿèçëèøíèéðèñê.Ýòàäèñöèïëèíàïðåäñòàâëÿåòñÿáîëååâûðàæåííîé, ÷åìâñòðà-
íàõñðàçâèòîéýêîíîìèêîé.Ïî-âèäèìîìó, âñòðàíåñìåíååðàçâèòîéèìåíååíàäåæíîéñèñ-
òåìîé áàíêîâñêîãî ðåãóëèðîâàíèÿ âêëàä÷èêè âûíóæäåíû ñàìè óñòàíàâëèâàòü ðûíî÷íóþ
äèñöèïëèíó.Âðàáîòåòàêæåñîäåðæèòñÿâûâîäîáîñëàáëåíèèðûíî÷íîéäèñöèïëèíûïîñëå
ââåäåíèÿ ñòðàõîâàíèÿ äåïîçèòîâ. Âîçìîæíî, àâòîðû ðàáîò [Karas et al. (2006)] è [Ungan et al
(2008)]íåîáíàðóæèëèðûíî÷íóþäèñöèïëèíóâïðîöåíòíûõñòàâêàõèìåííîïîòîìó, ÷òîîíè
èñïîëüçîâàëè íåÿâíûå ïðîöåíòíûå ñòàâêè.
Öåëüþäàííîéñòàòüèÿâëÿåòñÿáîëååäåòàëüíûéàíàëèçâëèÿíèÿñèñòåìûñòðàõîâàíèÿäå-
ïîçèòîâ íà ðûíî÷íóþ äèñöèïëèíó â Ðîññèè. Â îòëè÷èå îò óïîìÿíóòûõ ðàáîò, ìû èñïîëüçóåì
àêòóàëüíûååæåìåñÿ÷íûåäàííûåïîôèíàíñîâûìïîêàçàòåëÿìèïðîöåíòíûìñòàâêàìîêîëî
100ðîññèéñêèõáàíêîâçàïåðèîäñÿíâàðÿ2004ãîäàïîíîÿáðü2006ãîäà, êîòîðûéâêëþ÷àåò
â ñåáÿ ïåðåõîäíûé ïåðèîä ñòàíîâëåíèÿ ñèñòåìû ñòðàõîâàíèÿ âêëàäîâ. Îæèäàåòñÿ, ÷òî èñ-
ïîëüçîâàíèå åæåìåñÿ÷íûõ äàííûõèìååòñóùåñòâåííîå ïðåèìóùåñòâî ïî ñðàâíåíèþ





2004 ãîäà â ñèñòåìó ñòðàõîâàíèÿ âêëàäîâ (ÑÑÂ) áûëà ïðèíÿòà ïåðâàÿ ãðóïïà áàíêîâ. Öåí-
òðàëüíûìáàíêîìÐîññèéñêîéÔåäåðàöèè(ÖÁÐÔ)áûëèñôîðìóëèðîâàíûîïðåäåëåííûåòðå-
áîâàíèÿ ê ôèíàíñîâîìó ñîñòîÿíèþ áàíêà
1, êîòîðûì áàíê äîëæåí óäîâëåòâîðÿòü äëÿ ïðèíÿ-
òèÿ åãî â ÑÑÂ. Ïîñëå íà÷àëà ðàáîòû AÑÂ òîëüêî áàíêè-ó÷àñòíèêè ÑÑÂ èìåëè ïðàâî ïðèâëå-














































1 Óêàçàíèå «Îá îöåíêå ôèíàíñîâîé óñòîé÷èâîñòè áàíêà â öåëÿõ ïðèçíàíèÿ åå äîñòàòî÷íîé äëÿ ó÷àñòèÿ â ñèñ-
òåìå ñòðàõîâàíèÿ âêëàäîâ» îò 16 ÿíâàðÿ 2004 ãîäà ¹1379-Ó. (http://www.asv.org.ru/legislation/search/show/?id=
3971)äîâ áûëî íà ñóììó äî 100 òûñ.ðóá., à íåìíîãî÷èñëåííûå êðóïíûå âêëàä÷èêè (êîòîðûì ïðè-
íàäëåæàëà çíà÷èòåëüíàÿ äîëÿ âñåõ âêëàäîâ) íå áûëè çàèíòåðåñîâàíû â äðîáëåíèè âêëàäîâ,
ïîñêîëüêó ÷èñëî âêëàäîâ, ïîäëåæàùèõ 100%-ìó ïîêðûòèþ, îãðàíè÷åíî, íàïðèìåð, ÷èñëîì
áàíêîâ è áîëüøàÿ ÷àñòü âêëàäà âñå ðàâíî îñòàåòñÿ íåçàñòðàõîâàííîé.
Âàâãóñòå2006ãîäàñòðàõîâîåïîêðûòèåáûëîðàñøèðåíî.Òåïåðüîíîñîñòàâëÿëî100%îò
îáùåéñóììûäåïîçèòîââêëàä÷èêàâäàííîìáàíêåäî100òûñ.ðóá.èïëþñ90%îòñóììû, ïðå-
âûøàþùåé ýòîò ïîðîã, íî íå áîëåå 190 òûñ.ðóá. Â ñâÿçè ñ ðîñòîì ñðåäñòâ ÀÑÂ â ìàðòå
2007 ãîäà ñòðàõîâîå ïîêðûòèå áûëî ðàñøèðåíî â î÷åðåäíîé ðàç, ñ ñîõðàíåíèåì ïðåäûäó-
ùèõ ïðàâèë: ïîòîëîê ìàêñèìàëüíîãî âîçìåùåíèÿ áûë ïîäíÿò äî 400 òûñ.ðóá.
2
Ñðåäè äåïîçèòîâ, îñîáåííî â Ñáåðáàíêå, ïðåîáëàäàþò ìåëêèå äåïîçèòû. Ñòðóêòóðà ñ÷å-
òîâ è îòâåòñòâåííîñòü ÀÑÂ íà íà÷àëî 2006 ãîäà è íà÷àëî 2008 ãîäà ïðåäñòàâëåíû â òàáë.1.
Íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ãîäà 99,6% âêëàäîâ áûëè íà ñóììó ìåíåå 400 òûñ.ðóá. (ïðèìåðíî 50% èç





01.01.2006 Äîëÿ äåïîçèòîâ100 òûñ. ðóá. îò âñåãî îáúåìà äåïîçèòîâ 48,9 36,0
Îáÿçàòåëüñòâà ÀÑÂ îò îáùåãî îáúåìà äåïîçèòîâ 70,0 55,0
Äîëÿ ñ÷åòîâ100 òûñ. ðóá. âî âñåõ ñ÷åòàõ (ïî êîëè÷åñòâó) 98,5
01.01.2008 Äîëÿ äåïîçèòîâ400 òûñ. ðóá. îò âñåãî îáúåìà äåïîçèòîâ 71,6 54,8
Îáÿçàòåëüñòâà ÀÑÂ îò îáùåãî îáúåìà äåïîçèòîâ 81,8 65,2
Äîëÿ ñ÷åòîâ400 òûñ. ðóá. âî âñåõ ñ÷åòàõ (ïî êîëè÷åñòâó) 99,6
Ïåðèîä ñòàíîâëåíèÿ ÑÑÂ ñîâïàë ñ «êðèçèñîì íåäîâåðèÿ» ëåòà 2004 ãîäà. Äëÿ òîãî ÷òîáû
ïðåäîòâðàòèòüïàíèêó, ÏðàâèòåëüñòâîÐÔñðî÷íîïðèíÿëîçàêîí, ïîêîòîðîìóâêëàäûâáàí-
êàõ, íå âêëþ÷åííûõ â ÑÑÂ, â ñëó÷àå äåôîëòà áàíêà âîçìåùàëèñü â òåõ æå ðàçìåðàõ, ÷òî
èâêëàäûâáàíêàõ-÷ëåíàõÑÑÂ, íîâûïëàòûãàðàíòèðîâàëèñüÖÁÐÔ
4.Âíàøóâûáîðêóâêëþ÷å-
íû òîëüêî áàíêè, ïðèíÿòûå â ÑÑÂ â òå÷åíèå ðàññìàòðèâàåìîãî ïåðèîäà.
Ïðîöåññïðèíÿòèÿáàíêîââñèñòåìóñòðàõîâàíèÿïðîäîëæàëñÿâ2005ãîäó; ïîñîñòîÿíèþ
íà èþíü 2008 ãîäà â ÑÑÂ âêëþ÷åíî 934 ðîññèéñêèõ áàíêà
5. Íà ðèñ.1 ïðåäñòàâëåíà äèíàìèêà


















2 Â ñòðàíàõ ÅÑ ñòðàõîâîå ïîêðûòèå íå ìåíåå 20 òûñ.åâðî, â ÑØÀ 100 òûñ.äîëë.
3 Ïî äàííûì ÀÑÂ (www.asv.org.ru).
4 Ôåäåðàëüíûé çàêîí îò 29 èþëÿ 2004 ãîäà ¹ 96-ÔÇ «Î âûïëàòàõ Áàíêà Ðîññèè ïî âêëàäàì ôèçè÷åñêèõ ëèö
â ïðèçíàííûõ áàíêðîòàìè áàíêàõ, íå ó÷àñòâóþùèõ â ñèñòåìå îáÿçàòåëüíîãî ñòðàõîâàíèÿ âêëàäîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö
â áàíêàõ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè».
5 Ïî äàííûì ÀÑÂ.
6 Â íåêîòîðûå ìîìåíòû ÷èñëî áàíêîâ, âêëþ÷åííûõ â ÑÑÂ, ïðåâîñõîäèëî ÷èñëî áàíêîâ, èìåþùèõ ëèöåíçèþ
ÖÁ ÐÔ íà ðàáîòó ñ ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè (íàïðèìåð, íà 1 ÿíâàðÿ 2008 ãîäà 934 è 906 ñîîòâåòñòâåííî). Ýòî ñâÿçàíî
ñ ïðîèçîøåäøèìè ñòðàõîâûìè ñëó÷àÿìè è çàïðåòîì ðÿäó áàíêîâ ïðèâëåêàòü ñðåäñòâà ôèçè÷åñêèõ ëèö.Âíàñòîÿùåéðàáîòåèññëåäóþòñÿäàííûåïîïðîöåíòíûìñòàâêàìïî6-ìåñÿ÷íûìäåïîçè-
òàì â äîëëàðàõ â ðîññèéñêèõ áàíêàõ áåç âîçìîæíîñòè ïîïîëíåíèÿ è âûïëàòîé ïðîöåíòîâ
â êîíöå ñðîêà äåïîçèòà. Äàííûå ñîîòâåòñòâóþò ïåðèîäó ñ ÿíâàðÿ 2004-ãî ïî íîÿáðü





Ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî ðàññìàòðèâàåìûì äåïîçèòàì îñòàâàëèñü ïðèìåðíî ïîñòîÿííûìè
(îêîëî6,5%)âòå÷åíèåóêàçàííîãîïåðèîäà.Íàðèñ.2ïðåäñòàâëåíûñðåäíèåçàêâàðòàëïðî-
öåíòíûå ñòàâêè r ïî ðàññìàòðèâàåìûì áàíêàì è 95%-å äîâåðèòåëüíûå ãðàíèöû.
Íà ðèñ.2 âèäíî íåêîòîðîå ñáëèæåíèå ñòàâîê â òå÷åíèå ïåðèîäà ñòàíîâëåíèÿ ÑÑÂ. Äëÿ













































èèõ95%-åäîâåðèòåëüíûåãðàíèöûáàíêîâ, âêëþ÷åííûõ â ÑÑÂ, è ðàçáðîñà ïðîöåíòíûõ ñòàâîê (èõ ñòàíäàðòíîãî îòêëîíåíèÿ sd
â íàáîðå äàííûõ ïî êâàðòàëüíûì ñðåäíèì çíà÷åíèÿì ïðîöåíòíûõ ñòàâîê áàíêîâ).
Íà ðèñ.3 íàáëþäàåòñÿ òðåíä ñíèæåíèÿ ðàçáðîñà ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, íà÷àëî êîòîðîãî
ñîâïàäàåòïîâðåìåíèñî2-ìêâàðòàëîì2005ãîäà, êîãäàáîëüøèíñòâîáàíêîâáûëîâêëþ÷å-
íî â ñèñòåìó ñòðàõîâàíèÿ. Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî ñäåëàòü ñëåäóþùèé âûâîä: ñ ââåäåíèåì
ñèñòåìûñòðàõîâàíèÿóìåíüøàåòñÿðàçáðîñïðîöåíòíûõñòàâîêïîäåïîçèòàì÷àñòíûõâêëàä-
÷èêîâ. Ýòî ìîæíî èíòåðïðåòèðîâàòü êàê ñíèæåíèå êîíòðîëÿ çà áàíêàìè ñî ñòîðîíû âêëàä-
÷èêîâ, ÷òî îçíà÷àåò ñíèæåíèå ðûíî÷íîé äèñöèïëèíû.
Çàìåòèì, ÷òî ïîäîáíûé òðåíä íå íàáëþäàëñÿ äî 2005 ãîäà. Íà ðèñ.4, âçÿòîãî èç ðàáîòû
[Ïåðåñåöêèé (2007)], äëÿ ñðàâíåíèÿ ïðèâåäåíà äèíàìèêà ðàçáðîñà ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî
äåïîçèòàì â äîëëàðàõ çà ïåðèîä ñ 1-ãî êâàðòàëà 2001 ãîäà ïî 1-é êâàðòàë 2004 ãîäà.
Â ïðèâåäåííûõ â ðàçäåëå 3 ðåãðåññèÿõ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê èñïîëüçóþòñÿ ñëåäóþùèå ôè-
íàíñîâûåïîêàçàòåëèäåÿòåëüíîñòèáàíêîâ, îáû÷íîïðèìåíÿåìûåâìîäåëÿõðèñêà (ìîäåëè
ðåéòèíãîâ, ìîäåëè äåôîëòà). Ìû òàêæå ïðèâîäèì îæèäàåìûå çíàêè ïðè ýòèõ ïîêàçàòåëÿõ



















Ðèñ.3.Äèíàìèêàðàçáðîñàïðîöåíòíûõñòàâîê(ëåâàÿøêàëà)èäîëèáàíêîâââûáîðêå,âêëþ÷åííûõâÑÑÂ(ïðàâàÿøêàëà) Ðàçìåð áàíêà, âûðàæåííûé êàê ëîãàðèôì ÷èñòûõ àêòèâîâ â òûñÿ÷àõ ðóáëåé. Âêëþ÷àòü
â ìîäåëè ýòîò ïîêàçàòåëü ñòàëî óæå îáùåé ïðàêòèêîé, òàê êàê âàðèàöèÿ ðàçìåðà áàíêîâ
î÷åíüáîëüøàÿèëîãàðèôìàêòèâîâïîêàçûâàåòáîëüøóþçíà÷èìîñòüâðåãðåññèÿõ.Áîëüøèå
áàíêè äèâåðñèôèöèðóþò ñâîè àêòèâû è, ñëåäîâàòåëüíî, ïîòåíöèàëüíî ÿâëÿþòñÿ áîëåå íà-
äåæíûìè. Êðîìå òîãî, òàêèå áàíêè èìåþò äîñòóï ê äðóãèì èñòî÷íèêàì äåøåâûõ äåíåæíûõ
ðåñóðñîâ (íàïðèìåð, ðûíîê ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ, çàèìñòâîâàíèÿ íà ìåæäóíàðîäíîì
ðûíêå) è ïîýòîìó ïðåäëàãàþò íèçêèå ïðîöåíòû ïî äåïîçèòàì. Â ñâîþ î÷åðåäü, âêëàä÷èêè
âîñïðèíèìàþòáîëüøèåáàíêèêàêáîëååíàäåæíûåèñîãëàøàþòñÿíàáîëååíèçêèåïðîöåíò-
íûå ñòàâêè. Îæèäàåìûé êîýôôèöèåíò ïðè ðàçìåðå áàíêà îòðèöàòåëüíûé.
 Îòíîøåíèåñîáñòâåííîãîêàïèòàëàê÷èñòûìàêòèâàì, êàïèòàëèçàöèÿáàíêà.Êàïèòà-
ëèçàöèÿ õàðàêòåðèçóåò óñòîé÷èâîñòü áàíêà, åãî ñïîñîáíîñòü ïåðåæèòü íåîæèäàííûå ïîòå-
ðè, ïîýòîìó ÷àñòíûå âêëàä÷èêè ðàññìàòðèâàþò âûñîêîêàïèòàëèçèðîâàííûå áàíêè êàê áîëåå
íàäåæíûåèñîãëàøàþòñÿíàáîëååíèçêèåïðîöåíòíûåñòàâêè.Îäíàêîìûñëèìàèïðîòèâîïî-
ëîæíàÿ òåíäåíöèÿ. Áàíê ñ èçëèøíå âûñîêîé êàïèòàëèçàöèåé, âîçìîæíî, ìåíåå ýôôåêòèâåí.
Äåëîâòîì, ÷òîîòíîøåíèåêàïèòàëàêàêòèâàìïîñìûñëóïîõîæåíàíîðìàòèâäîñòàòî÷íîñòè
êàïèòàëà, äëÿêîòîðîãîÖÁÐÔóñòàíàâëèâàåòíèæíþþãðàíèöó.Íàèáîëååýôôåêòèâíûåáàíêè
ñòàðàþòñÿ äåðæàòü ýòîò ïîêàçàòåëü ïî âîçìîæíîñòè áëèæå ê ãðàíèöå, ÷òîáû äåíüãè «ðàáîòà-
ëè».Ìåíååýôôåêòèâíûåáàíêè, èñïûòûâàÿíåäîñòàòîêñðåäñòâ, äîëæíûïðèâëåêàòüâêëàä÷è-
êîâ áîëåå âûñîêèìè ïðîöåíòíûìè ñòàâêàìè. Åñëè ïðåîáëàäàåò âòîðàÿ òåíäåíöèÿ, òî ìîæíî
îæèäàòü ïîëîæèòåëüíûé êîýôôèöèåíò ïðè êàïèòàëèçàöèè â ðåãðåññèè.
 Îòíîøåíèåêðåäèòîâíåôèíàíñîâûìîðãàíèçàöèÿìê÷èñòûìàêòèâàì. Â Ðîññèè êðå-
äèòû ïðåäïðèÿòèÿì ðàññìàòðèâàþòñÿ êàê ðèñêîâàííûå àêòèâû, ïîýòîìó âêëàä÷èêè ìîãóò
òðåáîâàòü îò áàíêà ñ âûñîêèì çíà÷åíèåì ýòîãî ïîêàçàòåëÿ âûñîêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè. Ìî-
æåò íàáëþäàòüñÿ è ïðîòèâîïîëîæíûé ýôôåêò: áàíê ñ ïðî÷íûìè ñâÿçÿìè ñ êðóïíûìè ïðî-
ìûøëåííûìè ãðóïïàìè ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ âêëàä÷èêàìè êàê íàäåæíûé (ïîñêîëüêó ìî-
æåò ïîëó÷èòü ïîääåðæêó ïðîìûøëåííîé ãðóïïû) è ïðåäëàãàòü íèçêèå ïðîöåíòíûå ñòàâêè.




÷èñëÿþòñÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ îöåíêîé ðèñêà çàåìùèêà, òî âûñîêèå çíà÷åíèÿ ýòîãî ïîêàçàòå-
ëÿ ñîîòâåòñòâóþò âûñîêîìó ðèñêó êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ áàíêà. Ñîîòâåòñòâåííî, îæèäàåòñÿ
ïîëîæèòåëüíûé êîýôôèöèåíò ïðè ýòîì ïîêàçàòåëå â ðåãðåññèè.
Îïèñàòåëüíûåñòàòèñòèêèôèíàíñîâûõïîêàçàòåëåéáàíêîââíàøåéâûáîðêåïðåäñòàâëå-
íû â òàáë.3 â ïðèëîæåíèè.
3. Модели и результаты
Äëÿ òîãî ÷òîáû âûÿâèòü ðàçëè÷èå â çàâèñèìîñòè ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî äåïîçèòàì îò ôè-
íàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé áàíêîâ, ðàññìîòðèì ñëåäóþùóþ ìîäåëü:
r included included x included x it it it it it i       () 1 1 tt i t q 	 
 2    . (1)










































вâ êîíöå ñðîêà (åñëè â áàíêå áûëî íåñêîëüêî òàêèõ äåïîçèòîâ, îòëè÷àþùèõñÿ äîïîëíèòåëü-
íûìèóñëîâèÿìè, òîáðàëîñüñðåäíååàðèôìåòè÷åñêîå); includedit —ôèêòèâíàÿïåðåìåííàÿ,
ðàâíàÿ 1, åñëè áàíê i â ìîìåíò âðåìåíè t áûë âêëþ÷åí â ÑÑÂ, è 0 — èíà÷å; xit — âåêòîð ôè-
íàíñîâûõïîêàçàòåëåéáàíêài; qt —âåêòîðïåðåìåííûõìàêðîîêðóæåíèÿ(âêëþ÷àåòêîíñòàí-
òó). Òàêèì îáðàçîì, âåêòîð êîýôôèöèåíòîâ 1 ñîîòâåòñòâóåò âëèÿíèþ ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòå-
ëåéáàíêàíàïðîöåíòíûåñòàâêè äî âêëþ÷åíèÿáàíêàâÑÑÂ, à2 —ïîñëå âêëþ÷åíèÿáàíêà
â ÑÑÂ.
Â òàáë.2 ïðèâåäåíû ðåçóëüòàòû îöåíèâàíèÿ âåêòîðîâ êîýôôèöèåíòîâ   ,, 12 óðàâíå-
íèÿ(1)äëÿøåñòèðàçëè÷íûõâûáîðîâêîíòðîëÿqt çàèçìåíÿþùåéñÿâíåøíåéñðåäîé.Âìîäå-
ëè 1 â qt âêëþ÷åíà òîëüêî êîíñòàíòà; â ìîäåëè 2 — âñå ôèêòèâíûå ïåðåìåííûå ïî ãîäàì;
â ìîäåëè 3 — âñå ôèêòèâíûå ïåðåìåííûå ïî êâàðòàëàì; â ìîäåëè 4 — âñå ôèêòèâíûå ïåðå-
ìåííûå ïî ìåñÿöàì (ìàêñèìàëüíî âîçìîæíûé, ïîëíûé êîíòðîëü); â ìîäåëè 5 — êîíñòàíòà
èrateav_qt(ñðåäíååçíà÷åíèåïðîöåíòíûõñòàâîêçàêâàðòàë, êîòîðîìóïðèíàäëåæèòìîìåíò
âðåìåíè t); â ìîäåëè 6 — êîíñòàíòà è rateav_mt (ñðåäíåå çíà÷åíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê çà
ìåñÿö (ìîìåíò âðåìåíè) t). Ñîîòâåòñòâåííî, â ýòèõ øåñòè ìîäåëÿõ âåêòîð 	 ñîñòîèò èç 1, 3,
12, 34






















































































































R-êâàäðàò 0,06 0,06 0,08 0,11 0,07 0,06
*,**,***—çíà÷èìîñòüêîýôôèöèåíòàíà10-,5-,1%-ìóðîâíåñîîòâåòñòâåííî.Âñêîáêàõïðèâåäåíûñòàíäàðò-

















7 Â äàííûõ îòñóòñòâóþò íàáëþäåíèÿ çà ìàðò 2004 ãîäà.Âñå ìîäåëè â òàáë.2 îöåíåíû ïî ìîäåëè ïàíåëüíûõ äàííûõ ñ ôèêñèðîâàííûì ýôôåêòîì.
ÒåñòÕàóñìàíàèF-òåñòîïðåäåëèëèâûáîðìîäåëèñôèêñèðîâàííûìýôôåêòîìïîñðàâíåíèþ
ñ ìîäåëüþ ñî ñëó÷àéíûì ýôôåêòîì èëè îáúåäèíåííîé ìîäåëüþ.
Íåóäèâèòåëüíî, ÷òî ëó÷øåå êà÷åñòâî ïîäãîíêè ìîäåëè() R
2 ñîîòâåòñòâóåò ïîëíîìó ó÷åòó
îêðóæàþùåé ñðåäû (ìîäåëü 4). Âî âñåõ ìîäåëÿõ êîýôôèöèåíòû äåòåðìèíàöèè íå ñëèøêîì
áîëüøèå, ÷òî âïîëíå ëîãè÷íî, òàê êàê, êîíå÷íî, ïðîöåíòíûå ñòàâêè îáúÿñíÿþòñÿ ìíîæåñò-
âîì äðóãèõ, çà÷àñòóþ ñóáúåêòèâíûõ, ôàêòîðîâ.
Ðàññìîòðèì ñíà÷àëà ïåðâóþ ÷àñòü òàáë.2, êîòîðàÿ ñîäåðæèò îöåíêè êîýôôèöèåíòîâ 1
ðåãðåññèéïðîöåíòíûõñòàâîê(1).Âñå÷åòûðåâêëþ÷åííûõâìîäåëüôèíàíñîâûõèíäèêàòîðà
áàíêîâ çíà÷èìû âî âñåõ øåñòè ðåãðåññèÿõ. Êîýôôèöèåíòû ïðè íèõ ïðàêòè÷åñêè ñîâïàäàþò.
Èñêëþ÷åíèåñîñòàâëÿåòðàçìåðáàíêà, êîòîðûéîêàçàëñÿíåçíà÷èìâìîäåëÿõ1, 3è4, íîâîñ-
òàëüíûõ ìîäåëÿõ îí çíà÷èì. Çíàêè âñåõ êîýôôèöèåíòîâ ñîîòâåòñòâóþò ãèïîòåçå ðûíî÷íîé
äèñöèïëèíû. Îòðèöàòåëüíûé êîýôôèöèåíò ïðè ðàçìåðå áàíêà îçíà÷àåò, ÷òî âêëàä÷èêè
â áîëüøåé ñòåïåíè äîâåðÿþò êðóïíûì áàíêàì â ñîîòâåòñòâèè ñ ïàðàäèãìîé «too-big-to-fail».
Êðîìåòîãî, îæèäàåòñÿ, ÷òîêðóïíûåáàíêèâñëó÷àåêðèçèñàìîãóòïîëó÷èòüïîääåðæêóãîñó-
äàðñòâà èëè ïðîìûøëåííîé ãðóïïû (íàïðèìåð, Ãàçïðîìà). Áàíê ñ âûñîêîé êàïèòàëèçàöèåé
ñïîñîáåí ïîêðûòü íåïðåäâèäåííûå ïîòåðè èç ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ, ïîýòîìó âêëàä÷èêè
ñ÷èòàþò òàêîé áàíê áîëåå íàäåæíûì, ñîîòâåòñòâåííî, êîýôôèöèåíò ïðè êàïèòàëèçàöèè îò-
ðèöàòåëüíûé. Çíàê ïåðåä äîëåé êðåäèòîâ ýêîíîìèêå â àêòèâàõ ïîëîæèòåëåí. Ýòî îçíà÷àåò,
÷òî ðîññèéñêèå âêëàä÷èêè ñ÷èòàþò òàêèå àêòèâû ðèñêîâàííûìè. Âûñîêèå ðåçåðâû ïîä âîç-
ìîæíûå ïîòåðè ÿâëÿþòñÿ ñèãíàëîì ðèñêîâàííîãî êðåäèòíîãî ïîðòôåëÿ è ïëîõîãî êà÷åñòâà
ìåíåäæìåíòà, ñîîòâåòñòâåííî, êîýôôèöèåíò ïîëîæèòåëüíûé: âêëàä÷èêè òðåáóþò âûñîêèå
ïðîöåíòíûå ñòàâêè îò òàêèõ áàíêîâ.
Òàêèì îáðàçîì, ìû îáíàðóæèëè ðûíî÷íóþ äèñöèïëèíó äî âêëþ÷åíèÿ áàíêîâ â ñèñòåìó
ñòðàõîâàíèÿâêëàäîâ.Êîýôôèöèåíòû1 çíà÷èìîîòëè÷àþòñÿîòíóëÿèèìåþòçíàêè, ñîîòâåò-
ñòâóþùèå ãèïîòåçå ðûíî÷íîé äèñöèïëèíû. Îäíàêî ïîñëå âêëþ÷åíèÿ áàíêîâ â ÑÑÂ (âòîðàÿ
÷àñòü òàáë.2) âñå êîýôôèöèåíòû 2 ñòàòèñòè÷åñêè íå îòëè÷àþòñÿ îò íóëÿ íà 10%-ì óðîâíå
çíà÷èìîñòè, è, ñëåäîâàòåëüíî(ïîêðàéíåéìåðå, âðàìêàõíàøåéìîäåëè), ðûíî÷íàÿäèñöè-
ïëèíà îòñóòñòâóåò ïîñëå âêëþ÷åíèÿ áàíêîâ â ÑÑÂ.
Ñëåäîâàòåëüíî, ìû ïîëó÷èëè ñâèäåòåëüñòâî îñëàáëåíèÿðûíî÷íîéäèñöèïëèíûâðîññèé-
ñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìå ïîñëå ââåäåíèÿ ñèñòåìû ñòðàõîâàíèÿ.
Êîýôôèöèåíò  îòðèöàòåëüíûé, ÷òî ìîãëî áû ñîîòâåòñòâîâàòü ñíèæåíèþ ðèñêà âêëàä÷è-
êîâ ïîñëå âêëþ÷åíèÿ áàíêà â ÑÑÂ, îäíàêî ýòîò êîýôôèöèåíò íå îòëè÷àåòñÿ çíà÷èìî îò íóëÿ
âî âñåõ ìîäåëÿõ. Òóò åñòü äâå ïðîòèâîïîëîæíûå òåíäåíöèè, êîòîðûå, âîçìîæíî, âçàèìíî
êîìïåíñèðóþòñÿ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ïîñëå ïðèíÿòèÿ áàíêà â ÑÑÂ ðèñêè åãî âêëàä÷èêîâ
óìåíüøàþòñÿ, ñ äðóãîé — ÷àñòü ðèñêà áàíêà ïåðåêëàäûâàåòñÿ íà ÀÑÂ, è ýòî ìîæåò ïîáóæ-
äàòü áàíê ê áîëåå ðèñêîâàííîé ôèíàíñîâîé ïîëèòèêå.
Äëÿ òîãî ÷òîáû ñðàâíèòü ðàçìåð âëèÿíèÿ ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëåé íà ïðîöåíòíûå ñòàâ-
êè, ìîæíî äëÿ êàæäîãî ïîêàçàòåëÿ ðàññ÷èòàòü ïðîèçâåäåíèå åãî êîýôôèöèåíòà (íàïðèìåð,
â ìîäåëè 5 äî âêëþ÷åíèÿ â ÑÑÂ) è ìåðû ðàçáðîñà ýòîãî ïîêàçàòåëÿ ïî âûáîðêå (îäíî ñòàí-
äàðòíîå îòêëîíåíèå, ñì. òàáë.3). Ðåçóëüòàòû ïðèâåäåíû â òàáë.4 â ïðèëîæåíèè. Èçìåíåíèå
ïîêàçàòåëåéíàîäíîñòàíäàðòíîåîòêëîíåíèåïðèâîäèòêèçìåíåíèþïðîöåíòíûõñòàâîêíà













































ïîçèòîâ â äîëëàðàõ ïîêàçàíî, ÷òî ïåðåõîä ê ÑÑÂ ñíèçèë óðîâåíü ðûíî÷íîé äèñöèïëèíû,
à ñëåäîâàòåëüíî, ïîâûñèë âåðîÿòíîñòü áàíêîâñêîãî êðèçèñà.
Ïîëó÷åííûéðåçóëüòàòíàõîäèòñÿâñîãëàñèèñðåçóëüòàòàìè, ïîëó÷åííûìèðàíååíàïðè-
ìåðå áàíêîâñêèõ ñèñòåì äðóãèõ ñòðàí (ñì., íàïðèìåð, [Demirgu c -Kunt, Huizinga, (2004)].
Ñðàâíåíèå ñ ðàáîòîé [Martinez Peria, Schmukler (2001)] ïîêàçûâàåò, ÷òî íàñåëåíèå Ðîññèè
â áîëüøåé ñòåïåíè, ÷åì íàñåëåíèå òðåõ ñòðàí Ëàòèíñêîé Àìåðèêè, äîâåðÿåò ãîñóäàðñòâåí-
íîé ñèñòåìå ñòðàõîâàíèÿ âêëàäîâ.
Êàêïîêàçàíîâðàáîòàõ[Demirgu c -Kunt, Huizinga(2004)], [Gonza´lez(2005)], [Hoggarthetal.
(2005)], ââåäåíèå ñèñòåìû ñòðàõîâàíèÿ äåïîçèòîâ ïîâûøàåò âåðîÿòíîñòü áàíêîâñêîãî êðè-
çèñà, íîñíèæàåòîæèäàåìûåïîòåðèîòíåãî:êðàõîäíîãîáàíêàíåïðèâîäèòêâîëíåíåäîâå-
ðèÿ âêëàä÷èêîâ êî âñåé áàíêîâñêîé ñèñòåìå.
ÀâòîðáëàãîäàðåíÀ.Êàðìèíñêîìó, C.Ãîëîâàíþ, Ñ.Êàíåðó, àòàêæåó÷àñòíèêàìñåìèíàðîâ
â óíèâåðñèòåòå Áèëêåíò (Àíêàðà), Ðîññèéñêîé ýêîíîìè÷åñêîé øêîëû, ÖÝÌÈ ÐÀÍ, 3-ãî êîë-
ëîêâèóìà ïî ìàòåìàòè÷åñêèì ôèíàíñàì è ñòîõàñòè÷åñêîìó àíàëèçó (Ìàòàáüåô, Ôðàíöèÿ),
ó÷àñòíèêàìIXìåæäóíàðîäíîéêîíôåðåíöèèÃÓ-ÂØÝçàîáñóæäåíèåðåçóëüòàòîâèÌ.Çëîáè-
íó çà ïîìîùü â ðàáîòå ñ äàííûìè.
Ïðèëîæåíèå
Òàáëèöà3
Îïèñàòåëüíûå ñòàòèñòèêè ðåãðåññîðîâ ìîäåëè 5
Ïîêàçàòåëü Ñðåäíåå Ñò. îòêë. Ìèí. Ìàêñ.
ln(Àêòèâû) 16,89 1,79 12,29 21,92
Ñîáñòâåííûé êàïèòàë / Àêòèâû 0,162 0,091 0,063 0,592
Êðåäèòû íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì / Àêòèâû 0,549 0,145 0,033 0,907
Ðåçåðâû ïîä ïîòåðè / Êðåäèòû íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì 0,090 0,072 0,005 0,584
Òàáëèöà4







Ñîáñòâåííûé êàïèòàë / Àêòèâû –0,19
Êðåäèòû íåôèíàíñîâûì îðãàíèçàöèÿì / Àêòèâû 0,14
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